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Современная экономика страны находится под воздействием глубокого фи-
нансового кризиса. Необходимость решения проблем развития российской экономи-
ки повышают актуальность перехода России на инновационный путь экономическо-
го развития. В соответствии с Концепцией долгосрочного социально-
экономического развития РФ на период до 2020 года ключевая проблема российско-
го сектора науки и высоких технологий – низкая эффективность использования 
имеющихся ресурсов, что проявилось в полной мере после увеличения финансиро-
вания НИОКР. Россию по-прежнему определяет значительный научно-технический 
потенциал. Страна занимает 3 место в мире по численности занятых в сфере фунда-
ментальной науки, научно-исследовательских и опытно-конструкторских работах. 
Стоит отметить тот факт, что бюджетное финансирование исследований и разрабо-
ток в сфере науки и технологий растет с каждым годом. Это связано с высокой ак-
тивностью научно-технической деятельности в России, которая создает условия для 
ускоренного развития важнейших технологических направлений и реализацию вы-
сокотехнологичных рыночных продуктов [1]. 
Среди самых перспективных инновационных отраслей России выделяют про-
граммное обеспечение и интернет, медицину, строительный бизнес, производство 
полупроводников. Самый высокий уровень инновационной активности – на пред-
приятиях, связанных с использованием вычислительной техники и информационных 
технологий.  
В современных условиях инновации – это предпосылки экономического роста 
страны. Использование инноваций в производственных процессах во многом опре-
деляют уровень и качество экономического роста. Финансирование инновационного 
процесса, повышение конкурентоспособности и прибыли производителей происхо-
дит благодаря  коммерциализации результатов исследований и разработок. Поэтому 
деятельность инновационных предприятий, а именно трансформация идей в техно-
логически новые продукты, услуги или процессы, занимает особое значение в эко-
номике страны. За последние годы наблюдается снижение уровня инновационной 
активности среди предприятий России (табл.1).  
 
Таблица 1– Уровень инновационной активности предприятий по видам экономиче-
ской деятельности (%) [4] 
 2011год 2012год 2013год 2014год 2015год 
Добыча полезных ископаемых 5,8 6,6 6,8 7,0 6,4 
Обрабатывающее производ-
ство 
11,5 11,3 11,6 12,0 11,9 
Производство и распределение 
электроэнергии, газа и воды 
4,3 4,3 4,7 4,9 4,7 
Связь, деятельность, связанная 
с использованием вычисли-
тельной техники и информаци-
онных технологий 





- - - 7,9 7,7 
 
Статистический анализ изначально включает совокупность разного вида ин-
новаций. Технологические инновации подразумевают новые либо усовершенство-
ванные продукты, услуги или процессы, используемые в практической деятельности. 
Значительно улучшенные маркетинговые методы определяют маркетинговые инно-
вации. Например, такие инновации могут охватывать изменения в упаковке или ди-
зайне товара, продвижение услуги на рынке сбыта, формирование новых ценовых 
стратегий. Организационные инновации предполагают реализацию новых методов 
ведения бизнеса, организацию рабочих мест или внешних связей. Применение новых 
материалов, новых полуфабрикатов и комплектующих, а также получение принци-
пиально нового продукта говорит о продуктовых инновациях. Процессные иннова-
ции означают новые методы и технологии, полученные благодаря использованию 
нового производственного оборудования, новых методов организации производ-
ственного процесса [8]. 
Инновационные предприятия России в основном делают акцент на использо-
вании технологических инноваций. Однако существуют определенные факторы, 
препятствующие использованию технологических инноваций. Экономические фак-
торы свидетельствуют о недостатке собственных денежных средств и недостаточной 
финансовой поддержки со стороны государства. К источникам финансирования ин-
новационных предприятий можно отнести собственные средства, средства бюджетов 
всех уровней, банковские кредиты, средства специализированных фондов финанси-
рования и венчурное финансирование [3]. К экономическим факторам также отно-
сится проблема низкого спроса на новые товары, работы, или услуги; высокая стои-
мость нововведений и высокие экономические риски. 
Важная проблема для инновационных предприятий – изношенность основных 
средств, которая оказывает отрицательное влияние на развитие процесса модерниза-
ции и освоение предприятиями инноваций. При высоком уровне изношенности про-
сто невозможно внедрить новые технологии.  
Если рассматривать малые инновационные предприятия, то они сегодня так-
же сталкиваются с определенными проблемами (табл.2).  
 
Таблица 2 – Проблемы развития малых инновационных предприятий 
Формулирование проблемы Характеристика 
Отсутствие четкой правовой базы С одной стороны, сегодня существуют такие нор-
мативно-правовые акты, как Гражданский кодекс 
РФ, Уголовный кодекс РФ, Патентный закон РФ, 
Закон РФ «Об авторском праве и смежных правах». 
Эти НПА действительно регламентируют область 
интеллектуальной собственности, но в них даже не 
упоминается ключевое понятие этой сферы – «ин-
новационная деятельность». Вместо «инноваций» 
используется «НИОКР», но инновационная дея-
тельность заключается не только в научно-





Это связано с отсутствием мотивации у предпри-
нимателей, и это вполне очевидно. Бизнесмены 
всегда предпочтут сферы, приносящие прибыль, 
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Снижение стимулирования научного труда и паде-
ние престижа научной деятельности 
«Утечка мозгов» Многие специалисты стремятся уехать за границу 
для получения колоссального опыта и большей 
финансовой поддержки 
Отсутствие денежных ресурсов Высокая стоимость внедрения и освоения нововве-
дений, а также долгосрочность вложений 
 
Наибольшее значение для инновационных предприятий играет технологиче-
ская инфраструктура, которая обеспечивает доступ предприятий к ресурсам, произ-
водственным мощностям. Проблема данной инфраструктуры в том, что малые инно-
вационные предприятия не могут обеспечить себя современным оборудованием в 
отличие от крупных предприятий, имеющих государственную поддержку. Проблема 
существует и в информационной сфере. Это отсутствие информации, связанной с 
рынками, а также с результатами НИОКР в различных отраслях [7]. 
Пожалуй, самой актуальной проблемой функционирования инновационных 
предприятий является проблема риска. Возникает она из-за отсутствия гарантий 
успешного результата. Риск может быть связан с низкокачественной выработкой 
продукции, которая приведет к несправедливой оценке спроса на товар. Устаревшее 
оборудование и техника могут привести к низкому качеству товара. Но в то же вре-
мя, производя товары на новом оборудовании, существует риск низкого спроса на 
товар или услугу. Естественно риск может компенсироваться прибылью, но для это-
го необходимы время и ресурсы. Риски возникают и в области инновационных про-
ектов, например, в вопросах патентования (плохая защита изобретений или выдача с 
опозданием). Существует несколько способов снижения рисков инновационной дея-
тельности. Например, минимизация инновационной деятельности или разработка 
проектов, несвязанных между собой; страхование; передача рисков конкуренту [6].  
Инновационная деятельность меняет структуру экономики: чем эффективнее 
используются ресурсы, тем быстрее их часть высвобождается и перераспределяется 
в другие сферы деятельности. Кроме того, инновации – это непосредственная при-
чина возникновения новых производств, отраслей и постепенного отмирания уже 
существующих. Положительный эффект, полученный от внедрения инновации на 
одном предприятии, получает более широкое распространение в других сферах. Ре-
зультатом социального эффекта от инноваций выступает улучшение качественных 
характеристик рабочей силы, повышение безопасности и улучшение условий труда, 
формирование лояльности персонала и внутренних стимулов к более производи-
тельному труду.  
Подводя итог, можно сделать вывод о том, что инновационные предприятия  
играют важную роль в экономике страны. Уровень и качество экономического роста 
зависят от использования инноваций в производственных процессах. Конечно суще-
ствуют проблемы развития инновационных предприятий. Однако сегодня принима-
ются успешные действия по ликвидации рассмотренных проблем или сведению к 
минимуму их влияния. Это организационная, информационная, правовая и экономи-
ческая поддержка со стороны государства. Также стоит отметить создание особых 
экономических зон, технопарков, Стратегий инновационного развития и других ме-
роприятий, которые оказывают положительное воздействие на развитие инноваци-
онной деятельности и экономики страны в рамках государственной инновационной 
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политики. Благодаря этому, российская экономика сможет закрепиться на инноваци-
онном пути развития, который является важнейшей стратегической задачей государ-
ственной экономической политики.  
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ТРЕБОВАНИЯ К ВЫБОРУ КОМПАНИИ-АНАЛОГА ПРИ ПРОВЕДЕНИИ 
ОЦЕНКИ СТОИМОСТИ КОМПАНИИ МЕТОДОМ СРАВНЕНИЯ 
 
Ю.Н. Даниленко  
 
Выбор компаний-аналогов при сравнительном подходе к оценке стоимости 
бизнеса происходит согласно определенному алгоритму. 
На первом шаге выбора эталонной компании формируется предварительный 
(широкий) список компаний, по которым проходили сделки купли/продажи или ак-
ции которых котируются на бирже и которые могут считаться потенциальными ана-
логами. Акцент делается на отраслевую принадлежность [1, с. 75]. 
Для поиска компаний-аналогов по принципу отраслевой принадлежности мо-
гут использоваться различные отраслевые фильтры (классификаторы). Например, 
классификация Bloomberg (BICS1), которая делит все рассматриваемые компании на 
78 отраслей или глобальная классификационная система, разработанная совместно 
финансовой корпорацией Morgan Stanley Capital International и рейтинговым между-
народным агентством Standard & Poor’s (GICS1), которая делит рассматриваемые 
компании базы данных на 24 отрасли. Эрик Ли и Хейди Ли (2002) для разделения 
